
               

 

   

  养殖大面积亏损 期现价格企稳 

 

内容提要    

本周生猪期货连续第二周大跌，LH2109 最低至 23080，收盘 23890 元/吨，较上周下

跌 1080 元/吨，期现价差收敛至 5290 元/吨，上周为 6210 元/吨。 

生猪现货价格本周企稳，全国均价本周稳定在 18.6 元/公斤左右，较上周五下跌 0.16

元/公斤。目前终端消费仍然偏淡，市场对大体重猪的接受度依然很差，而大体重猪仍未

出清，所以现货价格维持低位运行。 

非洲猪瘟常态化，近期南方的疫情有所增加，而冬季的时候华北和东北受疫病影响，

非瘟疫情总体处于可控状态，生猪产能恢复主要受到利润驱动。目前，育肥环节大面积进

入亏损状态，产能扩张从粗暴型增长转向质量型增长，大体重猪占比预计在 7 月份以后会

明显下降，将有利于猪价的反弹。 

在生猪现货价格回到 20 元/公斤以上之前，由于期现价差仍然偏大，预计生猪期货维

持弱势。 

 

操作建议  

建议背靠 25000 左右逢反弹做空 LH2109。 

 

风险提示 

通胀情绪升温、饲料价格剧烈波动、新冠疫情的影响 
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一、 行情综述 

生猪 2109 合约 

时段 收盘 周涨跌 周涨幅 

本周 23890 -1080 -4.32% 

生猪 2201 合约 
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一定程度的缓解，不过 5-6 月份还是二次育肥出栏的高峰期，所以预计猪价反弹依旧阻力较

大。结合消费的季节性特征来看，8 月底以后，国内的猪肉消费将逐步进入旺季，而东北、

华北冬季的非瘟疫情造成的能繁母猪和仔猪的损失，以及 5 月份以后二次育肥量的下降，也

将在 8 月份以后在商品猪的供应端逐步显现。所以，从价格运行走势，和目前推算的供需节

奏来看，预计生猪价格在 6 月份出栏均重明显下降后会迎来一波反弹，但是反弹幅度可能比

较有限，下半年生猪价格的反弹还要看 8 月底以后。 

本周，仔猪价格连续第 10 周下跌，根据涌益咨询的数据，规模场的 15 公斤的仔猪出厂

价降到 943 元/头，比上周下跌 114 元/头；饲料价格仍然高企，根据畜牧局的数据，本周育

肥猪饲料的平均价格为 3.44 元/公斤，和上周持平。据此计算，外购仔猪的养殖成本大约在

18.4-19.5 元/公斤，二次育肥的养殖成本大约在 18.8-19.4 元/公斤。另外，50 公斤的二元

母猪价格本周开始松动，较上周下降 91 元/头，市场上三元母猪交易量下降明显。从利润分

配角度来看，随着育肥端全部陷入亏损状态，育肥养殖积极性下降倒逼仔猪价格和母猪价格

下跌，并且随着养殖利润的下降，生猪养殖也从 2019 年下半年以来的粗暴型增长开始转向

高质量增长。 

 

四、 行情分析及操作思路 

本周，现货生猪价格企稳，但是由于消费偏淡，大体重猪出栏量占比仍然偏高，猪价维

持低位运行。随着外购仔猪和二次育肥的大面积亏损，育肥的积极性明显下降，这为四季度

的供应埋下伏笔。短期内，在生猪出栏均重持续下降后，预计猪价会迎来一波反弹，但是反

弹幅度可能会比较有限，因为消费仍然处于淡季。下半年价格的上涨继续关注消费旺季来临

时，对应的建议关注 LH2201 的上涨机会。由于 LH2109 目前仍然大幅升水现货，且产业目前

对于价格的反弹预期明显下降，加上 5、6 月份仍然是大体重猪出栏高峰期，所以暂时维持

LH2109 逢高做空思路不变。 

在现货出现实质性上涨驱动前，建议期货维持偏空思路，LH2109 短期阻力 25000 附近。 
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五、 基础数据图解 

1、 生猪价格和白条肉价格 

图 1：东北生猪出厂价（元/吨）  图 2：河南生猪出厂价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

图 3：四川生猪出厂价（元/吨）  图 4：湖南生猪出厂价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

图 5：广东生猪出厂价（元/吨）  图 6：白条肉均价（元/公斤） 
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资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

2、仔猪和二元母猪价格 

图 7：仔猪均价（元/吨）  图 8：二元母猪均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 

3、养殖利润 

图 9：自繁自养养殖利润（元/头）  图 10：外购仔猪养殖利润（元/头） 

 

 

 

资料来源：Wind，优财研究院  资料来源：Wind，优财研究院 
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4、屠宰量和出栏均重 

图 11：样本点日屠宰量（头）  图 12：样本点全国出栏均重（公斤） 

 

 

 

资料来源：涌益咨询，优财研究院  资料来源：涌益咨询，优财研究院 
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